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一、中英文摘要
本研究從公共選擇理論所提示有關立法過程之觀點，研究於 89年 6月間
所成立之證交法第二十八條之二「庫藏股條款」，其立法過程中所突顯出的各
項問題，以為未來類似的財經立法時，其立法程序、內容之研究基本架構。
關鍵詞：庫藏股、自己股份、公司法、證券交易法、立法過程、利益團
體、公共選擇理論、資訊操作、暴利競逐、包裹立法、投票交易。
Abstract
Basing on the Public Choice Theory, this res arch examines the
legislative process of Taiwan’s Treasury Stock Act. As a result, it
concludes a basic analytical structure for the future research for
legislative process of other economic or financial laws like Treasury
Stock Act.
 Keywords: treasury stock, repurchase of stock, company law,
security exchange law, legislative process, interest groups, public
choice theory, manipulation of information, rent-seeking activities,
vote-trading.
二、緣由與目的
筆者之博士論文係利用在美國所發展出之公共選擇理論，用以檢證德國於
一九八六年所制定之法律，結果發現在美國的政治、經濟環境中所發展出來的
公共選擇理論，只要經過一定的修正，亦可適用於大陸法系國家的立法過程。
2若此，則以公共選擇理論來檢證台灣的立法過程，亦應可以適用。本研究即思
以此一理論來分析庫藏股法案的立法過程，瞭解公共選擇理論適用於台灣的立
法環境或立法過程的可行性。
最近國內經濟呈現衰退之情形，政府為此亦訂立諸多政策，制定不少法
案，希冀能解決此一困境。然而，不少文獻告訴我們，景氣衰退時期正是特殊
利益團體為抵抗外界改革壓力、維護自己利益的最盛時期。從最近政府諸如一
千五百億的房貸措施等政策來看，我們已可隱約見到利益團體活動所產生的經
濟不合理性及不公平性的結果。在此一時期，我們更有必要審慎地檢視各種立
法的合理性。經過一年多的衝突而制定的庫藏股法案，正是我們分析的絕佳材
料。
與我國同樣地，日本經濟自進入九０年代以後，就朝向衰退一途前進。為
挽救日益衰退的日本經濟，日本政府亦祭出許多的經濟振興政策，其中最後矚
目者，乃為此所做的多次公司法的修正，總計日本在過去十年中，共修正了六
次的公司法，最近仍有修正法案在進行中。此中，有關庫藏股之修正計有二次。
而此二次修正都是以所謂議員立法方式提出，因其內容粗糙、單方面地偏向財
界之利益，而屢受學界詬病。由於我國有關於此之研究貧乏，因此日本學者有
關於此之研究，可做為我國之參考。
本研究之目的乃希望藉由對庫藏股法案立法過程之研究，分析我國財經
立法之立法過程的一般特色，並以此結果試圖探討我國未來有關財經立法時，
應以何種機制、用什麼更有效的方式來掌握各種立法動向，防止立法機關制定
偏頗特定利益之立法。
三、結果與討論
    一般多以為，現行證券交易法第二十八條之二的「庫藏股」條款，乃是財
政部為了挽救八十六年十月底，積弱不振的股市，而提出之救困方案之一。就
此而言，該條款於法律性質上，應屬於為國家整體經濟發展之公益立法，與一
般私人為追逐個人利益所要求制定之私益立法，應不相同，從而不應以利益團
體或公共選擇理論方式來分析該當立法。誠然，在美國所發展出的公共選擇理
論，由於該國立法係以國會議員所提出之「議員立法」方式為原則，而我國之
立法方式，則以行政部門提出之法案的為主流。二者乍見之下，似屬不同立法
概念，但經過本研究的檢測，利益團體在期間活動的程度，實屬相同。只是，
此際吾人所應注意者，乃是行政部門於此並無法完全視為公益的代表，其在某
3種程度上，以自己變成一定的特殊利益團體。
    從本研究之過程中發現，行政機關主管在相關立法過程中，並未充分揭露
應有之資訊，其僅是一邊倒地強調該法案之重要性，而對其可能產生之弊端，
極盡能事地予以忽略，此舉造成社會一般大眾誤認此一立法純屬公益立法，從
而就鮮能對其真正意涵提出質疑。此為特殊利益團體立法過程中，常見的一種
手法，在國外其實施者為利益團體本身，在我國則變成行政部門為行為主體；
其次，在民國八十八年一月十四日，此一庫藏股條款，差一點就與其他與其並
無直接關連的民生、財經法案一起草草通過，此時，我們看到的是，包裹立法
中最常見的投票交易的型態，於此歷歷可見；最後，雖然此一庫藏股條款，於
八十九年六月間，方與其他證券交易法修正條文一起通過，但此時所見者，只
是如何將其儘速通過，以協助財界可以利用此一手段，挽救其股價，有關此一
條款與內線交易、股東、債權人保護等之問題，幾乎未被深入討論，甚至未見
立法機關中，有真正代表此一利益存在的委員存在，利益團體間組織、力量的
不均衡，於此可見。
四、計畫結果自評
過去，我國法學研究多偏向法解釋學部門，而鮮就立法學或法政策學方
面，有所著墨，甚而認為此乃政治學領域之事，法學者不應涉足其間，此一想
法，阻礙了法解釋學與立法學間之互動。法解釋學所要解釋之對象，乃是立法
過程之產物，若吾人對於立法過程未係加研究，如何作出正確的法解釋，本研
究第一項重點，在於強調兩者間之關連。
其次，把在美國發展而成的公共選擇理論，襲用在我國的立法過程中，
當然有一定程度，必須配合我國特有的政治背景作轉換，本研究另一發現，為
行政部門在我國立法過程中，所扮演者並非公益、客觀或公正的代表，而是另
一種型態的利益團體，此事殊堪玩味，是否其他法律立法過程中，都有類似情
況產生，值得繼續深入研究。
基本上，從本研究之結果可以得知，公共選擇理論或利益團體理論在分
析我國的立法過程中，亦具有相當程度的適用性，未來對於其他法案立法過程
之分析，本研究所建構之基本分析架構亦可適用之。若此，則不僅在國外討論
已久的有關立法過程與法解釋學間之互動關係，可以作為我國未來有關法解釋
學研究之參考。就立法過程本身的研究而言，亦將因此而可以對我國未來相關
財經立法，更有效地掌握其立法動向，以求能防止立法機關制定偏頗特定利益
4團體之法律。
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